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    ملخص 
 لحالة دراسة خالل من الاقتصادية التنمية لتحقيق كآلية السيادية لثروةا صناديق حول  الدراسة موضوع يدور 
 هيكلة إعادة خالل من 9002 سنة إنشائه تم الذي التنمية صناديق احد باعتباره لالستثمار الوطني الصندوق 
 به ساهم الذي الدور  إبراز مع ،9022 سنة خالل نشاطه لحصيلة بتحليل قمنا وقد ،للتنمية الجزائري  البنك
 الحكومة. سطرتها التي العمومية املشاريع من العديد وإدارة تمويل في الصندوق  هذا





The theme of this study is about the sovereign wealth funds as a mechanism for 
achieving economic development through the case study of the National Investment 
Fund As one of the development funds, which was created in 2009, we have tried to 
analyze the results of its activity in 2011, we also tried to highlight the role that has 
been brought by the Financing Fund and the management of many public projects 
that the government approved, we have come to the end of a series conclusions and 
recommendations. 
Keywords: sovereign funds, economic development, national investment fund 
 :مقدمة
 بعد خاصة واملالية الاقتصادية القوى  موازين في التحوالت من العديد العاملية الساحة شهدت
 من املالي الثقل انتقل حيث،9002 غاية إلى وامتدت 9000 سنة كانت والتي الثالثة النفطية الطفرة
 إذ ،منها النفطية صةخا ألاولية املواد أسعار ارتفاع بسبب وهذا املتخلفة الدول  إلى املتقدمة الدول 
 استثمارها في تفكر الدول  هذه جعل ما ،معتبرة مالية فوائض للنفط املصدرة الدول  من العديد عرفت
 في تجميدها جراء عليها الحصول  يمكن التي تلك من اكبر عوائد تحقيق بغية ألاجنبية ألاسواق في
 توظيف في دورها ينحصر كان لتيا " السيادية الثروة صناديق " ب يعرف ما خالل من وذلك البنوك
 اكبر. عوائد على الحصول  بغية الخارجية ألاسواق في توظيف أحسن املالية الفوائض
 سوق  عرفتها التي الثالثة النفطية الطفرة من استفادت التي الدول  بين من الجزائر وكانت
 النفط أسعار باتتقل تفادي اجل من واستغاللها الفوائض هذه استثمار في تفكر جعلها ما النفط
 سيادي صندوق  إنشاء خالل من وذلك واضطرابات أزمات أي من املتبعة املالية السياسة وحماية
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 لألجيال مستقبلي استقرار تحقيق إلى سعت كما ،9000 سنة إلايرادات ضبط صندوق  باسم عرف
 صندوق  إنشاء خالل من الاجتماعي التامين ملؤسسات املالي التوازن  استقرار ضمان وكذا ،القادمة
 9002 سنة ثالث صندوق  وإنشاء (التقاعد الحتياطات الوطني الصندوق ) بـ واملسمى 9002 سنة
 من الفوائض هذه توظيف املحلي الاستثمار تحفيز بهدف لالستثمار الوطني الصندوق  تسمية تحت
 .الاقتصادية التنمية تحقيق اجل
 لتحريك الحكومة طرف من املتخذة ءاتإلاجرا من لالستثمار الوطني الصندوق  إنشاء ويعتبر
 إلى باإلضافة ،التعديالت من العديد وإجراء نشاطه طبيعة خالل من بالجزائر الاستثمارات عجلة
 .اليوم حد إلى اتخذت التي مالية والغير املالية إلاجراءات مختلف
 خالل من الاقتصادية التنمية تحقيق في الصندوق  هذا دور  وتحليل ملعالجة دراستنا تيأتو 
 :التالية إلاشكالية على إلاجابة
 استطاعت وهل ؟الاقتصادية التنمية تحقيق في السيادية الثروة صناديق مساهمة مدى ما
 ؟لالستثمار الوطني للصندوق  إنشائها خالل من التنموية أهدافها بلوغ الجزائر
  :التالية النقاط خالل من تكون  إلاشكالية هذه على وإلاجابة
 السيادية الثروة لصناديق العام اراإلط :أوال
 املصادر صناديق أو النفط بصناديق السيادية الثروة صناديق الخبراء من العديد يسمي
 املواد صادرات عن املترتبة امليزانية فوائض من منها الساحقة الغالبية إنشاء تم ألنه الطبيعية
 قليلة كانت وان الصناديق بعض هناك نأ إال ،وغيرها وألاملاس والفوسفات والغاز كالنفط الطبيعية
 أو الخصخصة كعائدات أخرى  مصادر من فوائض لديها تشكلت بل الطبيعية باملوارد لها عالقة ال
 الاحتياطات نفسها هي السيادية الثروة صناديق أن البعض ويرى  1الخارج. من املمنوحة إلاعانات
 تقديم سنحاول  ولهذا ألاخرى. الصناديق وبين بينها التفريق يتم ال حيث املركزية للبنوك الرسمية
 .أنواعها أهم وتبيان السيادية الثروة لصناديق واضح تعريف
 : السيادية الثروة صناديق تعريف -2
 أو باالنجليزية " Sovereign wealth funds" أو السيادية" الثروة "صناديق مصطلح يعتبر
"fonds souverains " كان فقد ،الاقتصادي القاموس في الحديثة حاتاملصطل من الفرنسية باللغة 
"Andrew Rozanov" روزانوف أندرو  الصحفي املصطلح هذا تناول  من أول 
 who" الشهير مقاله في 2
holds the wealth of nation " املركزية املصارف مجلة في املنشور  ألامم؟( ثروة يملك )من....
3  
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 من لها أصبح ملا السيادية الثروة صناديق ريفتع الدولية الهيئات من العديد تناولت وقد
 هذا لحداثة نظرا الصناديق لهذه محدد مفهوم إلى التوصل يتم لم انه إال،الدولية الساحة في أهمية
 :بينها ومن املصطلح،
 الدولة طرف من اململوكة لألصول  والدولية املحلية املساهمة " بأنها TRUMAN عرفها -
 احتياطي إدارة تشمل والتي ،واملالية الاقتصادية لألهداف تنويعال تحقيق اجل من ،وإدارتها
 4" .ألاجيال عبر الثروة وانتقال ،الكلي الاقتصاد تأثيرات استقرار ،ألاصول 
 ترتيبات أو صناديق أنها" على IWG السيادية الثروة لصناديق الدولية العمل مجموعة عرفتها -
 الثروة صناديق العامة الحكومة وتنش ئ .مةالعا الحكومة تملكها خاص غرض ذات لالستثمار
 إدارتها أو توظيفها تتولى أو باألصول  تحتفظ صناديق وهي ،كلية اقتصادية ألغراض السيادية
 في الاستثمار تتضمن استثمارية استراتيجيات ذلك في مستخدمة ،مالية أهداف لتحقيق
 النقد عمليات أو ،ملدفوعاتا ميزان فوائض على معتمدة العادة في وتنشأ .ألاجنبية ألاصول 
 من املتحققة إلايرادات أو ،العامة املالية فوائض أو ،الخصخصة عائد أو ،الرسمية ألاجنبي
" مجتمعة املوارد هذه كل أو ،السلعية الصادرات
5. 
 تلك بأنها السيادية الثروة لصناديق شامل تعريف تقديم يمكن التعاريف هذه خالل من وعليه
 تقوم ،وطنية حكومة رقابة تحت موضوعة صناديق شكل تتخذ والتي الدول  لبعض املالية الفوائض
 .للدولة والاقتصادية املالية ألاهداف لخدمة أرباح لتحقيق الفوائض تلك وتوظيف بإدارة
 :السيادية الثروة صناديق خصائص -9
 وهي: الخصائص من جملة استخالص يمكن السابقة التعاريف خالل ومن
 صندوقا اعتباره يمكن ال انه أي ،الدولة قبل من مملوكة صناديق سياديةال الصناديق نأ -
 في الحق له املنشئة الدولة لغير يمكن وال حكومة رقابة تحت موضوعا يكن لم ما سياديا
 ...الاستثمارات إدارة ،ألاسهم في كاالكتتاب فيه التصرف
 خدمة وليس الكلي قتصادالا خدمة بهدف الربح تحقيق إلى السيادية الثروة صناديق تسعى -
 ....الخ.التقاعد صناديق ،الاستثمار لصناديق بالنسبة الحال هو كما ألاموال رؤوس أصحاب
 استثمارية سياسة بإتباع تلزمها تشريعات أو قوانين إلى السيادية الثروة صناديق تخضع ال -
 لألهداف فقاو  الاقتصادية ألاوضاع مع يتماش ى بما السياسة هذه تحديد يتم وإنما ،محددة
 لها. املنشئة الدولة قبل من املسطرة
 .للدولة املالية الفوائض مختلف من مصادرها السيادية الثروة صناديق تستمد -
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 الدول  في املالية الفوائض الستثمار آلية مجرد من السيادية الثروة صناديق مفهوم تغير لقد
 وألاجهزة الركائز احد تشكل اليوم توأصبح ،أعلى عوائد على الحصول  بغية املتقدمة أو الصناعية
 تلك استثمار توجه فأصبحت ،لها والاجتماعية الاقتصادية التنمية دعم في الدول  يهالع تعتمد التي
 خلق وكذا الاقتصادية النمو عجلة تحريك شانها من التي التنموية املشاريع مختلف في الفوائض
 الثروة صناديق من جديدة أنواع ظهرت لذاو  ،البطالة ظاهرة من التقليص شانها من شغل مناصب
 الكبرى  املشاريع إنشاء تتولى أصبحت التي التنمية" "بنوك أو التنمية بصناديق تعرف والتي السيادية
 وإدارتها.
 : السيادية الثروة صناديق أنواع -3
 عيارامل الختالف راجع وهذا واضح بشكل السيادية الصناديق أنواع تحديد يتم لم اليوم حد إلى
 :التالية املعايير خالل من هذا توضيح ويمكن ،ألانواع هذه تحديد في الاعتبار بعين اخذ الذي
 اجله من أنشئت التي الهدف حسب تصنيفها يتم وهنا :إنشائها من هدفال :ألاول  املعيار -
 6ية.التنم وصناديق الاستثمار صناديق ،القادمة لألجيال الادخار صناديق ،الاستقرار صناديق فنجد
 من تم التي املالية الفوائض مصدر حسب تصنيفها يتم وهنا :الثروة مصادر :الثاني املعيار -
 املمولة الصناديق ،ألاولية املواد عوائد من املمولة الصناديق فنجد ،السيادي الصندوق  إنشاء خاللها
 7.التجاري  امليزان فائض من ممولة صناديق ،الخوصصة عوائد من
 الفوائض فيها استثمار يتم التي املدة حسب تصنيفها يتم وهنا :الاستثمار دةم :الثالث املعيار -
 ،ألاجل متوسطة استثمارات ذات وصناديق ،ألاجل قصيرة استثمارات ذات صناديق فنجد املالية
 أن نجد فمثال الصندوق  إنشاء من الهدف مع يتوافق وهذا ،ألاجل طويلة استثمارات ذات وصناديق
 القادمة لألجيال الادخار صناديق أن نجد حين في ،ألاجل قصيرة استثمارات تتبع الاستقرار صناديق
 .الطويل املدى على باالستثمار تقوم
 الاستثمار موطن حسب تصنيفها يتم وهنا :لالستثمار الجغرافي التوزيع حسب :الرابع املعيار -
 تقوم من هناك أن نجد حين في ،ألاجنبية ألاسواق في باالستثمار تقوم سيادية صناديق نجد إذ
 .املحلي القطاع في باالستثمار
 هي: سيادية صناديق ثالثة أنشأت أنها نجد الجزائر حالة إلى وبالرجوع
 9000 لسنة التكميلي املالية قانون  بموجب تأسس الذي الجزائري  إلايرادات ضبط صندوق  -
8، 
 قانون  بموجب تأسس يالذ (BADسابقا للتنمية الوطني )البنك لالستثمار الوطني الصندوق  -
 ،9 9002 لسنة التكميلي املالية
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 لسنة التكميلي املالية قانون  بموجب إنشائه تم الذي التقاعد الحتياطات الوطني الصندوق  -
9002 10 
 :التالي للجدول  وفقا الصناديق هذه تصنيف ويمكن




 الثروة مصدر اهلدف
 مدة
 االستثمار
 ألاجل قصيرة البترولية الجباية الاستقرار 9000 إلايرادات ضبط صندوق 





  البترولية الجباية-
 الاجتماعي الضمان فائض-
 ألاجل طويلة
  نميةالت 9002 لالستثمار الوطني الصندوق 
 )البنك الخصخصة-
 (للتنمية الجزائري 
 متوسطة
 ألاجل طويلةو 
 00-02 رقم أمر ،02-02 رقم أمر ،09 -9000 رقم قانون  :إلى بالرجوع الباحثة إعداد من :املصدر
 : األخرى والصناديق السيادية الثروة صناديق بني الفرق -0
 املؤسسات من الكثيرين يعتبرها يةالسياد الثروة صناديق به تتمتع التي املالي الطابع بسبب
 من باختصار A.DEMAROLLE حددها والتي منها النقاط من العديد في هاعن تختلف أنها إال املالية
 11 خالل:
 إدارة إلى وليس الاستثمار إلى تسعى فهي أهدافها، حيث من املركزية البنوك عن تختلف 
 حين في ألاسهم في الاستثمار لهاأصو  محفظة على ويغلب الصرف، وسياسة النقدية السياسة
 في التغيرات ملواجهة السيولة من معين بمستوى  باالحتفاظ ملزمة ولكونها املركزية، البنوك أن
 الصين مثل الدول  بعض أن من بالرغم وهذا السندات. في أساسا تستثمر الصرف، أسعار
 وزارة لصالح املركزية البنوك في أقسام إلى السيادية صناديقها إدارة مهمة توكل والنرويج
 .املالية
 من الاشتراكات من أساسا تأتي ألاخيرة هذه موارد لكون  العمومية التقاعد صناديق عن تتميز 
 .ثانية جهة من القادمة ألاجيال معاشات تمويل إلى تهدف وهي جهة،
 وتخضع تجارية شركات شكل العمومية املؤسسات تأخذ حيث العمومية، املؤسسات عن تتميز 
 عبارة هي التي السيادية للصناديق بالنسبة كذلك ليس وألامر التجاري. للقانون  ذلك وجببم
 أن حين في والخدمات السلع إنتاج هي ألاساسية الشركات ووظيفة استثمار. صناديق عن
 .املالية ألاصول  استثمار هي السيادية للصناديق ألاساسية الوظيفة
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  السيادية ثروةال لصناديق االقتصادية األبعاد :ثانيا
 البلد داخل سواء مالية توظيفات أو استثمارات شكل في الصندوق  أموال توظيف يتم ما عادة
 التي املتبعة الاقتصادية للسياسات كنتيجة تكون  الفوائض هذه أن ونجد ،مختلفة لفترات خارجه أو
 احد يعتبر ما هوو  ،الفوائض هذه عن غنى في تجعله مالية بحبوحة يعيش الاقتصاد جعل شانها من
 للدولة. النمو مؤشرات
 فنجد ،فيها وتؤثر البلد في السائدة الاقتصادية باملؤشرات السيادية الثروة صناديق تتأثر كما
 تؤثر الاخيرة وهذه البطالة ومستويات السائدة الفائدة بمعدالت وكذا كسادالو  تضخمبال تتأثر أنها
 الدور  خالل من فيها تؤثر أنها كما ،النقصان أو بالزيادة اإم للدولة املالية الفوائض على مباشر بشكل
 تتعرض قد التي ألازمات امتصاص على وقدرتها ،النمو ومعدالت الاستقرار على الحفاظ في تلعبه الذي
 .الدولة لها
 حماية بغرض انشئت التي الاستقرار كصناديق ،معينة مهمة سيادي صندوق  كل يتولى انه كما
 الاستثمار دعم في املساهمة بغرض انشئت التي التنمية صناديق أو ،الاسعار اتتقلب من الاقتصاد
 .واحد آن في اغراض عدة يؤدي سيادي صندوق  نجد ال انه إذ ...املحلي
 :خالل من الاقتصادي النشاط في السيادية الثروة صناديق وتساهم
 :االستقرار -2
 املفاجئ الانخفاض وتفادي امليزانية لاختال معالجة في كبير بشكل الاستقرار صناديق تساهم
 العديد أنشأت ولهذا ،الدولية ألاسواق في ألاولية املواد أسعار انخفاض جراء للدولة العامة لإليرادات
 ،ألاسعار ارتفاع أثناء للدولة املالية الفوائض بتوظيف خاللها من تقوم لالستقرار صناديق الدول  من
 في الدخول  بتجنب يسمح ما وهذا هاانخفاض أثناء بتةثا إيرادات على الحصول  بهدف وذلك
 العامة املوازنة عجز تغطية في الجزائر في إلايرادات ضبط صندوق  ساهم ذلك على وكمثال.ألازمات
 الذي الكبير الدور  يبين ما وهذا ،12 9022 سنة في دينار مليار 902 مبلغ اقتطاع تم حيث للدولة
 .العامة املوازنة عجز تمويل خالل من وذلك الاستقرار تحقيق في السيادية الثروة صناديق به تساهم
 :للدولة املالية الفوائض توظيف -9
 مصدر أن كما ،الدولة إيرادات في الفائض إدارة هو السيادية الصناديق إنشاء من الهدف نإ
 هذه به تساهم الذي الدور  فان ولذا ،مصادرها بشتى الفوائض هذه هو الصناديق هذه تغذية
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 الاستراتيجيات مختلف خالل من نموها وضمان ،الفوائض هذه على الحفاظ شانه من الصناديق
 .الصناديق هاته تتبناها التي الاستثمارية
 بتحقيق السيادية الثروة صناديق قيام مدى على ألاولى بالدرجة تعتمد ألاخرى  ألادوار فان لذا
 الحفاظ الصناديق تستطيع ألاخيرة هذه خالل من ألنه ،املالية الفوائض إدارة في املتمثل الدور  هذا
 مختلف تتبع نجدها ..لذا.وغيرها ،الناضبة الثروات على وكذا ،إلايرادات في الاستقرار على
 الاستراتيجيات هذه تماش ي ضمان مع العوائد أعلى على الحصول  اجل من الاستثمارية الاستراتيجيات
 الصندوق. إنشاء من الهدف مع
 :التشغيل -3
 بغية املجاالت من العديد في املالية فوائضها توظيف إلى الحكومات من العديد سعت لقد
 شكل في التجارية البنوك لدى وضعها من عليها الحصول  يمكن التي تلك من اكبر عوائد على الحصول 
 في املساهمة أو شركات إنشاء خالل من الاقتصادية التنمية في مساهمتها إلى باإلضافة ،جارية ودائع
 كما البطالة نسب تقليص شانها من شغل مناصب خلق في يساهم ما هذا الكبرى  املؤسسات استقرار
 صندوق  مساهمة أدت املثال سبيل فعلى ،كالبطالة والاقتصادية الاجتماعية املشاكل حل في تساهم
الحواسيب وتركيب لصناعة ألامريكية دي أم إي شركة من % 1.2 بنسبة إلاماراتي مبادلة
 توفير إلى 13
 14.الشركة هذه في مباشرة عمل فرصة 2000
 معدالت وزيادة البطالة من التقليل شانه من السيادية الثروة صناديق إنشاء فان ولهذا
 :التالية النقاط في التشغيل في السيادة الثروة صناديق دور  تلخيص ويمكن ،التشغيل
 النمو وتيرة على الحفاظ في رالاستقرا صناديق خالل من السيادية الثروة صناديق تساهم 
 ألاسواق في ألاولية املواد سعر انخفاض عن الناتجة ألازمات في الدخول  وتفادي الاقتصادي
 ومنه الشركات إفالس أو العمومية املؤسسات خوصصة تجنب يمكن فانه وبالتالي الدولية
 .لسةاملف الشركات عمال طرد عن الناجمة البطالة حدة من التقليل في املساهمة
 من الاقتصادي النمو وتيرة رفع في التنمية صناديق خالل من السيادية الثروة صناديق تساهم 
 .الشغل مناصب من العديد خلق شانها من تنموية مشاريع إنشاء خالل
 ألاجنبي الاستثمار جذب من الاستثمار صناديق خالل من السيادية الثروة صناديق تساهم 
 نحو وتوجيهها عاملية شركات في مهمة حصص على واذالاستح خالل من وذلك املباشر
 مناصب وخلق إلانتاج قاعدة تطوير شانه من الذي ألامر ،للصندوق  املالك البلد في الاستثمار
 .شغل
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 التي الطويلة الفترات في ألاموال رؤوس من مهم جزء توفير في السيادية الثروة صناديق تساهم 
 وغير مباشرة عمل فرص خلق شانها من التي املشاريع شاءإلن الالزمة ألاموال توفير شانها من
 .مباشرة
 : االستثمار وتطوير اإلنتاجية القاعدة -0
 القاعدة تدعيم في أساس ي بشكل يساهم السيادية الثروة صناديق تمارسه الذي الدور  إن
 تشجيع في همةاملسا بإمكانها الدولة خارج تستثمر التي السيادية الصناديق فحتى ،للدولة إلانتاجية
 الاقتصادي فالتحليل ،جدا كبير الشركات التقييم في السيادية الثروة صناديق تأثير أن إذ ،الاستثمار
 لهذه الدفترية القيمة فان ،الشركة في السيادية الصناديق فيها تستثمر التي السنة في انه يظهر
 من كثيرا يستفيدون  عام بشكل مألاسه حملة أن إلى تشير النتيجة وهذه ،% 21 بنسبة ترتفع الشركة
 بإدارة املتعلقة تلك خاصة الشركات قيمة على التأثير وهذا 15.شركاتهم في السيادية الصناديق استثمار
 الثروة لصناديق املالكة الدول  طرف من الشركة على الضغط في يساهم الشركات هذه وتسيير
 .للصناديق املالكة الدول  داخل استثماراتها توجيه اجل من السيادية
 من العديد أسست فقد ،وقيمة مهمة وسياسية اقتصادية عالقات الصناديق وتوفر هذا
 أسست فمثال ،والشركات الدول  مع الخارجية العالقات تدعيم اجل من سيادية صناديق الدول 
 ددةاملتع الشركات ومساعدة الدولية املالية ألازمة من الدولة حماية اجل من سياديا صندوقا البرازيل
.الخارج في والتوسع التجارة دعم على الجنسيات
16 
  لالستثمار الوطين للصندوق التنموي الدور :ثالثا
 في يقوم كان الذي للتنمية الجزائري  البنك أنقاض على لالستثمار الوطني الصندوق  إنشاء جاء
 إطار في الخارجية ضالقرو  وتسيير الدولة مليزانية العمومي التجهيز لعمليات املالي بالتسيير السابق
 السيادية بالصناديق يعرف ما اطار في الصندوق  بإنشاء الدولة قامت وقد ،الدولية الاتفاقيات
 الهياكل في العجز تغطية اجل من ،" التنمية "بنوك ب اصطالحا يسمى ما أو بالتنمية الخاصة
 ؟ذلك تحقيق في الصندوق  هذا مساهمة مدى فما ،الوطني لالقتصاد التحتية البنية وتطوير القاعدية
 : (FNI-BAD)لالستثمار الوطين الصندوق ماهية -2
 لبنك هيكلة إعادة عن الناتج لالستثمار الوطني الصندوق  إنشاء إلى العمومية السلطات بادرت
 من ،9002 يوليو 99 في املؤرخ التكميلي املالية قانون  بموجب 9002 سنة وذلك الجزائري  التنمية
 " بتسمية " للتنمية الجزائري  البنك " تسمية استبدال فيها تم والذي 12و 11 املادتين نص خالل
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 ،جزائري  دينار مليار 210 قدره مال برأس " للتنمية الجزائري  البنك – لالستثمار الوطني الصندوق 
 السيادي الصندوق  هذا إنشاء تم وقد 17 .للتنمية الجزائري  للبنك ألاساس ي بالقانون  مؤقتا الحفاظ مع
 إصالح لعملية مكملة تعتبر العملية هذه .الاقتصادية التنمية تمويل في الدولة دور  تعزيز رضبغ
 .الدولة بها قامت التي واملالي املصرفي القطاع
 الاستثمار تشجيع خالل من الوطني الاقتصاد تنمية بتمويل القيام إلى الصندوق  ويهدف
 مع الخارجية، الاستدانة لتفادي الكبرى  للمشاريع املحلية البنوك تمويل تعزيز وكذا املباشر ألاجنبي
 إلانتاج تطوير تشجيع على والعمل الوطنية والاستثمارات املباشرة الخارجية الاستثمارات تشجيع
 نسبة فارق  العمومية الخزينة تأخذ أن على املؤسسات لدعم قروض تقديم ويمكنه والاستثمار الوطني
 تمويل وتوفير تنموية سياسة تحقيق دعم في للصندوق  الرئيس ي ر الدو  تتمثل إذ عاتقها على الفائدة
 18:عن مسؤول فهو للدولة التمويلية ألادوات من مالية أداة الصندوق  يعتبر إذ ،مستقر استثماري 
 إلانتاجي القطاع نحو وتوجيهها الخزينة أموال إدارة 
 العامة يزاتالتجه عمليات لتمويل الدولة تمنحها التي النهائية املسابقات إدارة 
 إنشاء خالل من الخاصة مواردها من التمويل عن مسؤولة مؤسسة باعتبارها ،أخرى  جهة من 
 مراعاة مع املخاطر وإدارة الربحية احترام مع والخاص العام القطاع في مؤسسات وتنمية
 للحكومة. العامة بالسياسة يتعلق فيما العامة املصلحة
 العمومية الخزينة أموال وكذا جهة من ملكيته حقوق  على تمويله في الصندوق  ويعتمد
 سياسة عن تختلف الصندوق  سياسة فان وبالتالي ،أخرى  جهة من الاستثمارية للمشاريع املخصصة
 الهيئات عن أيضا وتختلف ،والعائد الربحية مراعاة من التجارية البنوك تتبعها التي الاستثمار
 على يتوجب انه إذ ،للربح تهدف ال التي العامة ةاملنفع ذات لالستثمارات تتوجه التي الحكومية
 .أخرى  جهة من العامة املنفعة وتحقيق جهة من والعائد الربحية من كل مراعاة الصندوق 
 ،الاقتصادية للمتغيرات التامة الدراية خالل من ألاصول  باستثمار الصندوق  يقوم كما
 ،الحكومة تقررها التي املشاريع جميع على رافباإلش أيضا يقوم كما ،محليا املوارد تعبئة إلى باإلضافة
 التي الخاصة الخاص القطاع أو /و العام القطاع في الاقتصادية املشاريع في املشاركة إلى باإلضافة
 هذا املحروقات؛ خارج الصادرات زيادة وكذا ،والخدمات السلع من الواردات محل لإلحالل تسعى
 19للدولة. العامة امليزانية محل لتحل ،السوق  قبل من يةالعموم التجهيزات لتمويل إلى باإلضافة
 :لالستثمار الوطين الصندوق مهام -9
 :20يلي ما في الخصوص على لالستثمار، الوطني الصندوق  إلى املوكلة الرئيسية املهام وتتمثل
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 :االقتصادي للقطاع املالية العمليات -3
 :خالل من ذلك ويكون 
 قتصاديةالا الاستثمارية املشاريع تمويل. 
 التنمية مشاريع النجاز ألاجانب املستثمرين أو /و العام القطاع مؤسسات مع الشراكة. 
 الكبرى  للمشاريع الالزم املحلية البنوك تمويل تعزيز. 
 الضمانات توفير 
 مع املشترك والتمويل مباشرة، قروض شكل في لالستثمار الوطني الصندوق  تدخل يكون 
 .املال رأس في ةاملشارك خالل من أو املصارف
 املدى على للمؤسسات التمويل توفير في لالستثمار الوطني الصندوق  أهداف أحد ويتمثل
 .مردوديتها وزيادة املشاريع تمويل عبء تخفيض من لتمكينها مواتية وبشروط الطويل
 تعبئة يمكنه لالستثمار الوطني الصندوق  فإن ،الخاصة أمواله إلى وباإلضافة ،بذلك للقيام
 سوق  استخدام أو العمومية الخزينة من املقدمة والسلفيات القروض خالل من إضافية ردموا
 .الدولة ضمانات دون  من أو مع السندات
 العمومي التجهيز مشاريع متويل -0
 .املالي واملراقب املكلف املحاسب بوصفه لالستثمار الوطني الصندوق  يتصرف
 التي هي أو النهائية املساهمات خالل من الدولة ةميزاني في املدرجة املشاريع هذه تمويل ويتم
 الخزينة(. / )امليزانية مشترك تمويل يغطيها
 لالستثمار الوطين الصندوق عمل آليات
 من سواء بها يقوم التي الاستثمارات من العديد خالل من لالستثمار الوطني الصندوق  يتدخل
 من ،(*) بنشاطه الصلة ذات القطاعات مختلف في يامحل تعبئتها يتم التي املوارد تلك أو الخاصة أمواله
 21:خالل
  :األموال رؤوس يف املساهمة -أ
 التابعة واملتوسطة الصغيرة سيما ال املؤسسات مال رأس في باملساهمة الصندوق  يقوم إذ
  :التالية للمعايير وفقا الوطني الخاص للقطاع
 مريم بوكابوس______________________الدور التنموي لصناديق الثورة السيادية: دراسة حالة اجلزائر
 
 جامعة األغواط______________2013ماي _2العدد:  _ 4اجمللد:  _العدد االقتصادي _جملة دراسات 
255 
 ؛ بنشاطه الصلة ذات القطاعات في تنشط تكون  أن 
 ؛ وغيرها املردوديةو  الربحية من لالستثمار الاقتصادية املعايير لجميع تجيبتس أن 
 الاقتصادية. التنمية على ملموس ايجابي اثر لها يكون  أن 
 عمليات إلى باإلضافة ،وتأهيلها وتوسيعها املؤسسات بإنشاء املتعلقة الاستثمارات في وتساهم
 أجنبي متعامل مع شراكة إلبرام تحسبا ذلك في بما املعنية الوطنية الخاصة املؤسسات رأسمال زيادة
 حسب % 30 بنسبة املساهمة مستويات تضبط حيث .الدقيقة التشريعية ألاحكام احترام ظل في
 كل املعنيان الطرفان بشأنها يتفاوض باتفاقية وتحدد للصندوق  ألاساس ي للقانون  املطابقة الشروط
 مرة.
  املباشر: التمويل -ب
 التي القروض خالل من نشاطاته قطاعات ضمن تدخل التي املشاريع تمويلب الصندوق  يقوم
 :التالية للخطوات وفقا ذلك ويتم ،للمستثمرين يمنحها
  العملية بتمويل الخزينة قرار 
 شروط للتنمية الجزائري  البنك -لالستثمار الوطني الصندوق و  الخزينة بين القرض اتفاقية( 
 (للتنمية الجزائري  البنك -ستثمارلال  الوطني الصندوق  أجرة التمويل+
 شروط واملؤسسة / للتنمية الجزائري  البنك -لالستثمار الوطني الصندوق  بين القرض اتفاقية( 
  التنفيذ( شروط + للتنمية الجزائري  البنك -لالستثمار الوطني الصندوق  عموالت التمويل+
  القرض. التفاقية املالي الانجاز 
 الحافظة تسيير 
 : الضمانات توفري -ج
 :الضمانات من نوعين بمنح الصندوق  يقوم
 الاقتصاديين املتعاملين من طلب على بناءا ذلك ويتم الخارجية: القروض على ضمانات /0
 لقروض.ا لهم منحت التي ألاجنبية واملؤسسات البنوك لصالح الجزائريين
 للسلع ألاجانب املوردين بنوك من بأمر الوطنيين املتعاملين لفائدة وتكون  :تجارية ضمانات /9
 الضمانات: هذه وتشمل الجزائر. في املشاريع إنجاز إطار في والخدمات
 املتعهد عجز تغطي التي املناقصات إطار :التعهد ضمانات  
 ألاشغال. على أو التموين على :التسبيقات إرجاع ضمانات 
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 الانجاز حسن ضمانات 
 االقتصادية التنمية حتقيق يف لالستثمار الوطين الصندوق مساهمة
 تمويل في ملحوظ بشكل ساهم نهأ إال 9002 سنة إنشاءه تم الذي الصندوق  حداثة رغم
 مساهمة أشكال وتتعدد ،الاقتصادية التنمية تخدم والتي ،الاستراتيجي الطابع ذات املشاريع من العديد
 وتسيير إدارة إلى باإلضافة املؤسسات مال رأس في املساهمة وكذا باشرامل التمويل نجد حيث الصندوق 
 .الحكومة تسطرها التي التجهيز برامج





  القروض خالل من الصندوق مساهمة
 الاستثمارية شاريعامل من العديد تمويل في ابنك بصفته لالستثمار الوطني الصندوق  ساهم لقد
 للمؤسسات قروض شكل في وذلك الاقتصادية التنمية تحقيق في تساهم والتي الاستراتيجي الطابع ذات
 تطوير بغرض وهذا البنوك في املطبقة باألسعار مقارنة منخفضة فائدة أسعار الصندوق  يطبق بحيث
 توزيع يوضح التالي ول والجد ديونها، تسديد اجل من منها العمومية خاصة املؤسسات وتنمية
 القطاعات. مختلف عبر الاستثمارات
 االقتصادي النشاط متويل يف إ و ص مساهمة نسبة :(11) رقم جدول
 القطاع
  املساهمة
 جزائري( دينار )مليار
 % النسبة
 21 22 الطرقات
 91 92 النقل
 00 01 الصناعة
 011 011 اإلمجالي
  :الرابط على ،9022 سنة لالستثمار نيالوط للصندوق  السنوي  التقرير :املصدر
http://novitest.net/fni/sites/default/files/annuel2011fr.pdf  
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 بتمويل قام حيث ملحوظا نشاطا 9022 سنة خالل للصندوق  الاقراض ي النشاط عرف لقد
 مليار، 321 إيراداته إجمالي بلغت أنه رغم جزائري  دينار مليار 201 بلغ بإجمالي املشاريع نم العديد
 الطريق استحوذ إذ 22 القطاع هذا تمويل نسبة بلغت حيث ،الطرقات قطاع في اغلبها تركزت وقد
 كما ،دائم شغل منصب الف 300 يقارب ما بخلق ساهم الذي  21 نسبة على غرب-شرق  السيار
 من له ملا املواصالت قطاع على الصندوق  تركيز نالحظ وهنا ، 92 بنسبة النقل قطاع بتمويل قام
 التنمية تمويل في الصندوق  أهمية تكمن وهنا .والاقتصادية التجارية الحركة في ألاهمية بالغ دور 
 املشاريع ضمن تندرج كونها نظرا املشاريع هذه مثل تمويل ترفض البنوك اغلب أن نجد إذ الاقتصادية
 ،الربح تحقيق إلى تهدف وال عامة اغراض ذات العمومية
 تمويل في لالستثمار الوطني الصندوق  دور  يتمثل بينما
 .ككل الاقتصاد تخدم التي الاستراتيجية الاستثمارية املشاريع في واملساهمة ومرافقتها املشاريع هذه
 احلكومية التجهيز برامج إدارة خالل من الصندوق مساهمة
 حيث ،الحكومة سطرتها التي املشاريع من العديد بإدارة لالستثمار الوطني الصندوق  قام قدل
 املكلف املحاسب بوصفه املشاريع بانجاز املتعلقة النفقات وتسيير مراقبة في فعال بشكل ساهم
 .9022 سنة خالل بإدارتها الصندوق  قام التي املشاريع أهم يبين التالي والجدول .املالي واملراقب
  املستلمة اخلارجية املوارد /إدارة2
 املؤسسات تجهيز اجل من سابقاتامل من العديد بإدارة لالستثمار الوطني الصندوق  قام كما
 والجدول  ،الوطن مختلف عبر الثانويات من العديد إنشاء وكذا الجزائر ميترو تجهيز منها العمومية
 بإدارتها. قام التي املسابقات أهم يوضح آلالي
 (1100 سنة) املستلمة اخلارجية املوارد إدارة(: 10) رقم ولجد
  )دينار( املبلغ املبلغ)يورو( القطاع املشروع
 للمؤسسات إدارة 55041311 520968 النقل اجلزائر ميرتو
 الدولة تمويل 116585539 5784591 التعليم ثانوية 22 وجتهيز إنشاء
 الدولة تمويل 497167558 24667819  التعليم )بومرداس( ومتوسطة ثانوية 22 وجتهيز إنشاء
 (*)دولية إعانات  (USD)40000  الفالحة اجلزائر يف الفالحي اإلحصائي النظام تطوير
 ذكره سبق مرجع ،9022 سنة لالستثمار الوطني للصندوق  السنوي  التقرير :املصدر
 
 (5111) االقراضي النشاط في او ص مساهمة: 1 الشكل
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 املشاريع من العديد ةإدار  استطاع حداثته رغم لالستثمار الوطني الصندوق  نإ القول  يمكن
 الكبرى  عاملشاري من الجزائر ميترو مشروع يعتبر املثال سبيل فعلى الوطني لالقتصاد بالنسبة املهمة
 إجمالي بمبلغ EMA شركة لصالح قطار عربة 20 اقتناء صفقة خالل من تهبإدار  الصندوق  قام التي
 اورو مليار 2003 يعادل ما أي دينار مليار 200 مبلغ إجمالي من ،دينار مليون  11 من أكثر إلى وصل
 الصندوق  أيضا قام كما ،املالية ابةالرق مهمة الصندوق  تولى الذي للمشروع، املخصص املبلغ وهو
 النظام كتطوير للدولة تمنح التي الدولية إلاعانات إدارة وكذا ،الحكومة لصالح التجهيز صفقات بإدارة
 تطوير في واملساهمة الفالحية املعلومات جودة تحسين شانه من ما وهو الجزائر في الفالحي إلاحصائي
  القطاع.
 الصفقات إدارة في الشفافية من املزيد إضفاء الصندوق  على يتوجب انه قوله يمكن وما
 تطبيق خالل من وهذا للدولة الرقابية املالية ألادوات من أداة باعتباره الحكومية بالتجهيزات الخاصة
 في صرامة أكثر معايير تطبيق مع والحوكمة الشفافية ملعايير تجسيد خالل من ةالحديث الادارة مفهوم
 املطلوبة. املهام انجاز
 احلكومية التجهيز /برامج9
 مختلف عبر الحكومة تسطرها التي التجهيز برامج إدارة هي ألاساسية الصندوق  مهام بين من
 ،للدولة املالي واملراقب املحاسب كون  بتهامراق البرامج تلك إدارة في الصندوق  دور  ويتمثل ،وزاراتها
 .9022 سنة خالل الصندوق  بإدارتها قام التي العمليات يوضح التالي والجدول 
 (1100 )سنة لالستثمار الوطين الصندوق طرف من التجهيز برامج إدارة توزيع :(10) رقم جدول
  النسبة دج( به)مليار املصرح املبلغ  النسبة العمليات عدد 
 02 220 02 92 املائية واملوارد لفالحةا
 00 29 09 02 اإلنتاجية اخلدمات
 13 202 00 93 االقتصادية اهلياكل
 09 02 22 02 االجتماعية الثقافية اخلدمات
 011 180 011 15  اجملموع
 .ذكره سبق مرجع،9022 سنة لالستثمار الوطني للصندوق  السنوي  التقرير :املصدر
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 إجمالي من  21 أي دج مليار 3213 الالتزامات إجمالي 9022 سنة بلغت لقد
 إجمالي من  23 يعادل ما أي دج مليار 9022 بلغت املدفوعات برامج أن حين في،التراخيص
 عبر موزعة عملية 12ب 9022 سنة خالل بإدارتها قام التي العمليات إجمالي بلغ وقد.الالتزامات
 املائية واملوارد الفالحة قطاع أن ونجد ،دج مليار 912 بلغ جديد ترخيص ببرنامج القطاعات مختلف
 اجل من القطاع لهذا الحكومة توليها التي باألهمية يفسر ما وهو عملية 92 ب عدد اكبر على حصل
 التحتية للبنى تطوير شانه من وهذا ،عملية 93 ب املختلفة الاقتصادية الهياكل يليها ثم ،به النهوض
 .املحروقات خارج إلانتاجية القاعدة وتنويع
 : الشراكة خالل من الصندوق مساهمة
 أو القروض خالل من املشاريع تمويل على يقتصر ال لالستثمار الوطني الصندوق  دور  أن
 باالستثمار ترغب التي ؤسساتامل مع الشراكة في الدخول  إلى يتعدى بل ،الحكومة لصالح إدارتها
 الصندوق  يتولى حيث ،باملائة 02و 12 الاستثمار قاعدة ظل في ألاجنبية املؤسسات خاصة بالجزائر
 مؤسسة من أكثر تدخل تتطلب التي الكبرى  املشاريع حالة في الجزائري  بالشريك املتعلق الجزء تغطية
 الجزائر في الاستثمار على ألاجنبية املؤسسات من العديد يشجع ما وهذا ،باملائة 12 لتغطية جزائرية
 جهة من ألاجنبية املؤسسات مع الشراكة فرص عن البحث عن املحلية املؤسسات ويشجع ،جهة من
 لكنه ،فقط العمومية الاستثمارات على فقط يقتصر الصندوق  كان 9020 سنة قبل انه إذ ،أخرى 
 وهي  30 تتعدى ال بنسب الخاص القطاع عم كةاالشر  مشاريع في باملساهمة للصندوق  السماح تم
 22.معينة لشروط وفقا إلاستراتيجية القطاعات في الدولة بها تساهم التي النسبة
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 :(اجلزائر )يف احمللية /الشراكة2
 مع الجزائر في الشراكة اتفاقيات من العديد بإبرام لالستثمار الوطني الصندوق  قام لقد
 تطوير وبالتالي املباشر ألاجنبي الاستثمار بجذب سمح الذي ألامر وهو املحلية واجنيه محلية مؤسسات
 بها قام التي الجزائر في الشراكات أهم يوضح التالي والجدول  ،الاستثمار وتطوير التحتية البنية
 .9022 سنة غاية إلى لالستثمار الوطني الصندوق 
 جلزائرا يف لالستثمار الوطين لصندوقل الشراكة اتفاقيات :(11)رقم  جدول
 (ج د املبلغ)مليون الشراكة نسبة املال رأس التاريخ الشريك
IBF 2220 300 20 30 
TALA(Taamine life Algérie 2009 1000 30 300 
Filiale COSEDER 2009 4335 100 4335 
AXA assurance vie 2011 1000 36 360 
AXA assurance dommage 2011 2000 36 720 
 5745    اجملموع
 ذكره سبق مرجع،9022 سنة لالستثمار الوطني للصندوق  السنوي  التقرير :املصدر
 وأجنبية جزائرية مؤسسات مع للشراكة عمليات بعدة لالستثمار الوطني الصندوق  قام لقد
 شركة فرع شراء أهمها ،دينار مليون  1201 إلى وصل إجمالي بمبلغ مؤسسات 01 عددها بلغ
 9022 سنة شراكة عقدي إبرام تم حين في ،دج مليون  0000 ق تفو  بقيمة 9002 سنة كوسيدار
 شراكة بنسبة دج مليون  320 بقيمة ألاول  الخارجي الجزائر وبنك الفرنسية للتأمينات اكزا مجمع مع
 أيضا.  32 بنسبة دج مليون  290 بقيمة والثاني  32 إلى تصل
 الفرنسية للتامينات ""اكسا فرع في رئيسا مساهما اصبح الصندوق  أن بالذكر والجدير
 ساهم الذي الجزائر في السيارات صناعة تطوير برنامج مشروع إلى باإلضافة بالجزائر املوجود
 يورو 320 بمبلغ الصناعية للسيارات الوطنية الشركة وساهمت يورو مليون  210 بمبلغ الصندوق 
يورو. يون مل 020 ب للسيارات رونو شركة ساهمت حين في يورو مليون  120 بإجمالي أي
 ما وهو 23
 توسيع خالل من أمواله مصدر تنويع وكذا للتكنولوجيا ونقل الشغل مناصب من العديد بخلق يسمح
 مؤسسة إلى الحكومية البرامج وتسيير املشاريع بتمويل تقوم مالية مؤسسة مجرد من نشاطه نطاق
 املعرفة الصندوق  لىع يتوجب فانه وعليه الاقتصاد في فعال دور  وذو واسع استثماري  نشاط ذات
 .استثماره بمجاالت الدقيقة
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 :األجنبية /الشراكة9
 التنمية تحقيق اجل من التنموية البرامج تمويل في يتمثل لالستثمار الوطني الصندوق  دور  أن
 من التي الاستثمارات تلك أو ،الوطني التراب داخل يقتصر الصندوق  نشاط فان لذا ،الاقتصادية
 إذ ،مالية مؤسسة كونه الاقراض ي نشاطه توسيع أو الداخل إلى التكنولوجيا قلن في ساهمةامل شانها
 عمليات أما ،الجزائر في أجانب شركاء مع تتم التي العمليات على تقتصر ألاجنبية الشراكة عمليات أن
 والشروط العمليات هذه بدقة يحدد لم املالية قانون  فان الجزائر خارج تتم التي ألاجنبية الشراكة
 .لها ملنظمةا
 لالستثمار الوطين للصندوق األجنبية الشراكة مشاريع :(10) رقم  لجدو
 (ج د املبلغ)مليون  الشراكة نسبة املال رأس التاريخ الشريك
BACE 13.03.1981 40000000CHF 50 20000000 
 1618  3932  دج( )مليون
 ذكره سبق مرجع،9022 سنة لالستثمار الوطني للصندوق  السنوي  التقرير :املصدر
 رأس من  10 بشراء سابقا( للتنمية الوطني )البنك لالستثمار الوطني الصندوق  قام لقد
 أصبح والذي دج مليون  2221 بقيمة 2212 سنة بسويسرا الخارجية للتجارة الجزائري  البنك مال
  .الخارج في الصندوق  فروع احد
 بتمويل تسمح آلية خلق إلى لالستثمار الوطني للصندوق  إنشائها خالل من الجزائر سعت لقد
 إلانتاجية القاعدة تنويع شانها من لالقتصاد مضافة قيمة بخلق تسمح التي العمومية املشاريع ودراسة
 السيادية الصناديق مستوى  إلى ترق  لم أنها إال ،املحروقات خارج الصادرات سياسة وتطوير للجزائر
 :عوامل لعدة وذلك العاملية
 تكون  ال الاستثمارية القرارات فان وبالتالي الحكومة عن منفصل إدارة سمجل وجود عدم 
  بذاتها مستقلة
 الصندوق  هذا طبيعة حول  املعلومات تدفق في نقص يوجد انه إذ واملساءلة الشفافية غياب 
 املباشر ألاجنبي الاستثمار للجذب محفز غير عامل وهو
 أن إذ منها الحكومية خاصة اراتالاستثم تقييم على تشرف متخصصة هيئات وجود عدم 
 املالي الجانب على التركيز إلى باإلضافة ،أجنبية دراسات مكاتب على تقييمه في يعتمد الصندوق 
 .التقني الجانب وإهمال والاقتصادي
 من التي النقدية التدفقات على خطر يشكل ما وهو املحلي الاقتصاد في استثماراته حصر 
 .التنويع عدم عن الناتجة املرتفعة املخاطر وكذا ،التضخم معدالت زيادة شانها
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 :اخلالصة
 استطاع انه إال 9002 سنة فقط إنشائه تم الذي لالستثمار الوطني الصندوق  حداثة رغم
 الذي والطرقات النقل قطاع أهمها استراتيجية مشاريع لعدة تمويله خالل من ملموسة نتائج تحقيق
 في فعال بشكل يساهم أن أيضا استطاع الصندوق  أن ل القو  ويمكن هذا ،ملحوظا انتعاشا عرف
 إلانتاجية القاعدة تنويع اجل من عليها يعول  التي الاستراتيجي الطابع ذات املشاريع من العديد تمويل
 العديد مع الاستثمارية الفرص من العديد خلق في ساهم انه كما ،املحروقات خارج الصادرات وتنمية
 لكن القادمة السنوات في أكثر بشكل مساهمته تتوسع أن ويتوقع.حليةوامل ألاجنبية املؤسسات من
 أكثر معايير تبني الصندوق  فعلى ،أفضل بشكل مساهمته تمنع التي املعوقات العديد هناك تبقى
 دورية بصفة الصندوق  نشاطات حول  املعلومات كافة نشر خالل من أكثر الشفافية إرساء مع صرامة
 عن الاقتصادية الاستثمارية القرارات فصل إلى باإلضافة ،الصندوق  عن جيدة صورة بإعطاء تسمح
 املتعارف الاقتصادية للمعايير وفقا مشاريعه اختيار في اكبر حرية الصندوق  إعطاء يجب إذ الحكومة
 الشركات أسهم في خاصة ألاجنبية الاستثمارات نحو الصندوق  استثمارات من جزء توجيه مع عليها،
 .العالمي. الاقتصاد على الجزائري  الاقتصاد فتح وبالتالي الجزائر في الاستثمار على زهاوتحفي العاملية
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